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AChangeinFinancialFunctionofJapaneseRegionalBanks
NAKANOMitsuhiko
Duringthelast13yearsJapaneseeconomyhascontinuouslydeclinedpar-
ticularlyinregionalareasexcludingKantoandTokaidistricts.Thedeteriora-
tionofregionaleconomieshasaffectedthebusinessperformanceofregional
banksalongwiththeincreaseofborrowers'creditrisk.
Oneoftheimportantrolesoftheregionalbanksistosupportandhelptheir
regionaleconomies'development.Howeverithasbecomequitehardforthem
todothatthroughtraditionallendingduetobothconstraintofreducingcredit
riskandnecessityofsecuringmanagementstability.
Lesseffectsofrelationshipbankingcanbefoundincomparativelylarge
regionalbanksthaninsmallonesthoughFSAispressingtheregionalfinan-
cialinstitutionsstronglytopushforwardwithrelationshiplending.
Theyshouldconsideradjustingtheirfinancialfunctionfromtraditionallend-
ingbusinessto"breakthroughinvestment"business.Noexcessivepositive
returncannotbeexpectedintraditionallendingbusiness,whereas100%loss
wouldbepossible.Venturesornewbusinesscreatorsneedequityinvestment
ratherthanlending.TheCLOschemewhichhasbeenlaunchedbyTokyo
Prefectureissuggestingaframeworkofrisksharingforanewinvestment
scheme.Inthatschemeequityinvestmentinsteadofbankingloanwillbepro-
posedutilizingfinancialfundsinregions.Regionalbankswillundertakean
equitypart.Regionalindividualinvestorsandinstitutionalinvestorswillbe
expectedtoundertakeaseniorpartandamezzaninepartrespectively.Re-
gionalbanksarerequestedtohaveadeterminationoftakinganimportant
responsibilityfordevelopmentoftheirregionaleconomies.
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金融機能の変化と地域金融機関の役割
中 野 瑞 彦
は じめ に
2011年3月11日の東 日本大震災によって,東北地方や北関東地方が大きく
被災 し,個人生活や企業活動が大 きな影響を受けている。こうした中で東北
地方の地域金融機関 も貸出債権の劣化などによって損害を受け,既 に仙台銀
行や筑波銀行が金融機能強化法(改正法)に基づ き公的資金を申請し,9月末
に資本注入が実施された。金融機能強化法(旧 法)の 狙いは,地域金融機関
の経営統合を推進 しその体力を強化することによって,ひ いては地域経済の
活性化に役立たせるものであった。この趣旨がリーマン ・ショックによって
大 きく変わり,中小企業を中心 とした事業者への円滑な資金供給が 目的 とな
っている。確かに,リ ーマ ン・ショック,東 日本大震災 という一時的な災害
への対応策 としてはやむを得ない面がある。だが,真 に議論されなくてはな
らないのは,平成不況の長期化 とデフレーションの進行によって,日 本経済
が成長軌道か ら大 きく外れている中で,地 方経済の再建をいかに進めるか,
そのために地域金融機関が どのような役割を果たすことがで きるか というこ
とである。
本稿では,1990年代初頭のバブル崩壊以降の地域金融機関の経営 ・財務状
況を踏まえた上で,地 域金融機関が今後 どのような責務を果た してい くこと
が可能かについて検討する1)。
キ ー ワ ー ド:リ レー シ ョ ン シ ッ プバ ンキ ン グ,地 域 金 融 機 関,証 券 化
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1.本 論文の視座
2011年3月11日に発生 した東 日本大震災は,リ ーマ ン ・シ ョックから立 ち
直 りか けていた 日本経済 に大 きなシ ョックを与 えた。北関東や東北 に集 中 し
てい た自動車部品や精密機械部品の供給が途絶 え,日 本全国で機械工業関連
の生産が一時的 にス トップす るな どの影響が 出た。更 には,原 発事故 による
電力供給の制限 な ど,各 企業の生産 プロセ スに大 きな影響 を与 えた。 だが,
景気動向指数 と鉱工業生産指数の推移 を見 る と,2008年9月のリーマ ン ・シ
ョック発生 から半年後 には25ポ イン ト以上下落 したのに対 し,2011年3月の
東 日本大震災発生か ら半年後には7～8ポ イン ト低下の水準にほぼ戻 ってお り,
震災の実質的 な影響 は比較的小 さか った。(表1-1)。む しろ注意すべ きは,
震災直前の2011年2月の鉱工業生産の水準が97.9(2005年=100)と2005年
レベ ルを回復 してお らず極めて低水準であ った とい う点であ る。 日本の名 目
GDPは山一謹券が 自主廃 業 に追い込 まれた1997年度 か ら2010年度 までに減
少 してお り,こ の13年間の名 目成長率 はマイナス7.4%(年平均マイナス0.6%)
となってい る。その原 因は,そ もそ も実質ベ ースで8.4%(同 プラス0.6%)
と成長率が非常 に低い上 に,こ の 間のデ フ レー ターがマ イナス14.6%(同マ
イナス1.2%)と大 きく低下 していることである。 この深刻 なデフレ状況が金
融機関の経営 に大 きな影響 を与 えてい る。
表1-1.景気動向一致指数・鉱工業生産指数の推移
2008.08 2008.09 2009.03 2011.02 2011.03 zoii.os 2011.09
(a) 98.2 97.2 71.6 94.3 86.3 90.3 88.9
(b) 103.5 103.6 73.0 97.9 82.7 93.6 90.5
(注)(a)景気動向一致指数2005年=100,(b)鉱工業生産指数(季調済)2005年=100
(資料)景気動向一致指数:内 閣府 鉱工業生産指数:経 済産業省
1)本稿は2011年3月ll日に発生 した東日本大震災の影響については考慮しておらず,
それ以前の経済状況を前提に執筆している。もっとも震災の影響は甚大であ り地
域の経済状況が一層深刻化するという点では,震 災によって本稿の論旨が変わる
ものではない。
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低成長 とデフレ進行の 日本経済の もとで,金 融機関は伝統的な貸出業務で
は収益を伸ばすことが困難になっている。第一に,経済成長の停滞に伴う投
資資金需要の停滞である。第二に,貸 出先の業績悪化による信用リスクの増
加である。このため,金 融機関の貸出は増加せず,メ ガ ・バンク,地域金融
機関を問わず,増 え続ける預金を国債投資に振 り向けて収益を確保するとい
う構図になっている。以下では,金融危機(1990年代後半から2000年代前半)
経過後の金融機関の業務状況を踏まえたうえで,地 域金融機関 とりわけ地方
銀行に期待される金融機能を検討する。
なお,本 稿では一般的な呼称に従い,都市銀行を 「都銀」,地方銀行を 「地
銀⊥ 第二地方銀行 を 「第二地銀⊥ 信用金庫を 「信金⊥ 信用組合 を 「信組」
と表記する。地域金融機関の範囲は地銀か ら信組まで とし,範囲を地銀 と第
二地銀のみに限定する場合にはその旨明記する。
2.地域金融機関の財務の状況
(1)都市銀行,地 銀の資金調達 ・運用構造(B/S)
本節では,バ ブル発生時期の1987年3月期 と三洋証券が破綻 して金融危機
が始まった1997年3月期,直 近の2011年3月期について,都 銀 と地銀の経
営 ・財務状況を比較する。
①運用 ・調達構造の変化
まず都銀の状況を見ると,87年3月期から97年3月期にかけて預金,貸 出
金 ともに大幅に増加 した。その後ll年3月期にかけて預金は16兆円と微増
であったものの,貸 出金は80兆円減少 した。この変化は,バ ブルに伴 う貸出
金増加が不良債権処理の遅れによって1990年中盤まで維持されたものの,90
年代終盤か ら一気に処理が進んだことの反映である。他方,国債は97兆円と
大幅に増加 し,貸出金の減少分を国債投資に振 り向けていることがわかる。
これに対 し,地銀は97年3月期から11年3月期までに預金が40兆円増加,
貸出金が20兆円増加,国 債が20兆円増加 してお り,預金増加分が貸出金 と
国債にほぼ均等に振 り分けられている。更に,地銀全体の総資産は87年3月
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期か らll年3月期にほぼ倍増している。これは地銀が都銀に比較してバブル
におる不良債権処理がさほど大 きくなかったことと関係 している。現に,地
銀64行体制は実質的に現在 も維持 されている2)。
以上より総 じて言えることは,97年3月期から2011年3月期にかけて都銀
は預金増加を抑えなが ら運用先を大幅に変化させて きたのに対 し,地銀は預
金を集めて貸出金で運用するスタイルを維持 したということである。言い換
えれば,地銀の貸借対照表上の量的構図はこの24年間に基本的に変わってい
ない。具体的には,都銀の貸出金ウェイ ト(貸出金の総資産に占める割合)
は87年3月期の52.5%からll年3月期には44.7%に低下し残高も22%増
にとどまっているのに対 し,地銀は,同62.6%が同64.9%となってお り,
残高は2倍 となっている。
都銀 と地銀の運用姿勢の違いは何によるものであろうか。都銀はデフレが
長期化する経済環境下で貸倒れリスクの高い貸出金を増加させるよりも,リ
スクのない国債運用を増加させるという判断を下 したもの と考えられる。他
方,地 銀が貸出を増加させたのは,地域の資金ニーズが高かったためであろ
う。但 し,少なくとも過去14年間の貸出金増加は,地元企業に対する 「前向
きの資金需要」か ら発生 したとは考えにくい。むしろ,シ ンジケー トローン
などを通 じた大都市圏への企業への貸出か,地 方経済の疲弊を反映 した 「後
向 きの資金需要」に応えたものが大半であろう。
2)2010年5月に大阪府の池田銀行と泉州銀行が合併して,11年3月時点では63行体
制となっている。
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表2-1.都市銀行 ・地方銀行のバランスシート動向
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(単位:兆 円,%)
都銀
87.03構 成 比 97.03構 成 比 11,03構 成 比 11187増減 率
総資産/負債・純資産 318.4100.0%434.0100.0%454.8100.0%42.8%
預金
NCD
コーノレ
自己資本
216,067.8%
14.44.5%
14.64.6%
6.11.9%
273,162.9%
34.27.9%
31.57.3%
13.43.1%
288,663.5%
27.66.1%
16.53.6%
19.84.4%
33.6%
91.7%
13.0%
224.6%
貸出金
有価証券
国債
167,352.5%
32,710.3%
7.32.3%
283,465.3%
53,612.4%
8.62.0%
203,544.7%
150,533.1%
101,422.3%
21.6%
360.2%
1289.0%
地銀
87.03構 成 比 97.03構 成 比 11.03構 成 比 11187増減 率
総資産/負債・純資産 125.3100.0%201.2100.0%242.9100.0%93.9%
預金
NCD
コーノレ
自己資本
104,383.2%
1.41.1%
2.41.9%
4.13.3%
172,985.9%
2.61.3%
4.52.2%
8.24.1%
212,787.6%
6.12.5%
0.80.3%
12.35.1%
103.9%
335.7%
-66.7%
200.0%
貸出金
有価証券
国債
78,462.6%
22,918.3%
7.25.7%
137,368.2%
37,618.7%
10.25.1%
157,764.9%
65,527.0%
30,112.4%
101.1%
186.0%
318.1%
(2)収益構造の変化
次に,各業態の収益構造を比較する。87年3月期には都銀 地銀ともに資
金運用収益が経常利益に占める割合は90%を超え,そのうちでも貸出利息の
割合が経常収益の半分以上を占めていた。 ところが,都銀は97年3月期,11
年3月 期には資金運用収益,貸 出利息の割合が低下し,特に貸出利息は40%
前後に低下 した。これは既述 した貸出金の圧縮と関係 している。これに対し,
地銀では貸出金利息、が依然 として経常収益の60%弱を占めてお り,収益の柱
となっている。この点に限って言えば,地域金融機関は伝統的な銀行業務の
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スタイルを維持 している。他方,経 常費用の面では,両業態 とも長引 く低金
利の影響で資金調達費用のウェイ トが著 しく低下 している。特に預金利息の
割合が大 きく低下してお り,87年3月期からll年3月期にかけて,都銀では
58.6%から5.2%へ,地銀では59.3%から7.9%へと低下した。金額水準で
見ると,11年3月期には都銀 地銀 ともに0.3兆円であ り,同水準となって
いる。同期の預金残高は都銀が地銀の1.4倍であるか ら,調達金利の水準に
応 じて機動的に調達ソースを変更する機能は都銀のほうが優れていることを
示 している。また,営業経費にも違いが 目立っている。地銀は都銀に比べ規
模の利益が小さく営業経費率が高い点は従来か ら指摘 されてお り,ll年3月
期には2.5兆円と経常費用の半分以上を占めている。更に金額水準 も,都銀
と地銀の差は87年3月期には0.6兆円であったが,11年3月期には0.4兆円
に縮小 してお り,地銀の水準は都銀に近づ きつつある。この点で地銀には合
併等を通 じた合理化余地が残っていると指摘で きる。
以上か ら,都銀は預金以外の調達 も強めつつ運用面では貸出以外に回して
いるのに対 して,地 銀は預金を吸収 して貸出に回す という従来型の銀行構造
を基本的に維持 していると言えよう。 どのような銀行構造 が望ましいかは経
済環境に大 きく依存するが,マ クロ的経済条件が改善 しない中で貸出の信用
リスクが高まってお り,貸出金に依存 した資金運用が従前に比較 し厳 しくな
っているのは事実である。このため金融機関にとって信用リスクを抑制する
ことが収益管理の上で重要になってお り,後述するように地域金融機関は金
融庁の旗振 りの もとで リレーションシップ ・バンキングへの取 り組みを強化
している。
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表2-2.都市銀行 ・地方銀行の収益動向
(単位 兆円,%)
都銀
87.03 97.03 11.03
経常収益 16.1100.0% 21.2100.0% 7.7100.0%
資金運用収益 14,590.1% 16,879.2% 4,761.0%
貸出利息 8,754.0% 7,937.3% 3,241.6%
有価証券利息配当 2,012.4% 1.57.1% 1,114.3%
スワップ収 益 一 一 4,621.7% 0.22.6%
役務収益 0.53.1% 0.94.2% 1,418.2%
国債等売却益 0.63.7% 0.73.3% 0.79.1%
経常費用 14.5100.0% 21.2100.0% 5.8100.0%
資金調達費用 11,377.9% 12,056.6% 1,119.0%
預金利息 8,558.6% 4,822.6% 0.35.2%
NCD 0.85.5% 0.52.4% O.11.7%
営業経費 2,414.9% 3,315.6% 2,937.7%
経常利益 1.6 O.0一 1.9
当期利益 0.7 40.0 1.7一
地銀
87.03 97.03 11.03
経常収益 6.6100.0% 7.0100.0% 4.7100.0%
資金運用収益 6,090.9% 5,882.9% 3,676.6%
貸出利息 4,263.6% 3,752.9% 2,859.6%
有価証券利息配当 1,522.7% 1,622.9% 0,817.0%
ス ワップ収 益 一 一 0ユ1.4% O.OO.O%
役務収益 0.23.0% 0.45.7% 0,714.9%
国債等売却益 0.23.0% 0.34.3% 0.24.3%
経常費用 5.9100.0% 6.7100.0% 3.8100.0%
資金調達費用 3,864.4% 2,232.8% 0,410.5%
預金利息 3,559.3% 1,522.4% 0.37.9%
NCD 0.11.5% 0.OO.O% O.OO.O%
営業経費 1,827.3% 2,637.1% 2,553.2%
経常利益 0.7 0.4一 0.9一
当期利益 0.3 0.2一 0.5一
(注)87.03期:(a)資金運用収益は,貸出利息+有価証券利息配当金+その他受入利息,
(b)役務収益は受入手数料,(c)国債売却益は有価証券売却益,
(d)資金調達費用は預金利息+その他支払利、自、(含むNCD利息)
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3.リ レーシ ョンシップ ・バ ンキングの変化
(1)リレバンの意義
リレーションシップ ・バンキング(以下,「リレバ ン」)には明確な定義は
ないが,一 般には債権者たる金融機関 と債務者である企業が長期的な取引関
係を通 じて情報の非対称性を緩和 し,双方がメリットを享受することを言う。
例えば,リ レバンの概念についてPetersenandRajan(1994)は,「親密かつ
継続的な取引を通 じて,企 業が資金の貸 し手に対 し自らの業況について十分
な情報を伝えることで,借 入コス トが低下 したり資金の融通を受けやす くな
ったりする関係」 と述べている。つまり,リ レバ ンとは金融機関が債務者 と
の問に長期的且つ親密な関係を構築することにより財務諸表などハー ド情報
には含まれないソフ ト情報を蓄積 し,情報の非対称性を緩和ない し解消する
ことにある。このソフ ト情報は,メ イン・バ ンクない し準メイン・バ ンクな
ど取引順位の高い金融機関 しか知 りえないような排他的情報でなくてはなら
ない。従って,リ レバ ンを有効 とするには,第一にソフ ト情報が存在するこ
と,第二に長期的な取引関係を築 くことが前提 となる。
第一の点について,メ イン・バ ンクない しは準メイン ・バンクが排他的に
独占しうるソフ ト情報は具体的に存在するのだろうか。金融機関にとって中
小企業の重要な情報 とは,企業その ものの実態は勿論のこと,経営者の資産
状況,経 営者の経歴,人 的ネットワークである。特にオーナー系の中小企業
においては,経営者一族の資産状況や人的ネットワークに関する情報が大 き
な比重を占めることになる。経営者の資質は重要であるが,前 者の条件が揃
った上での付加的情報 としての価値にとどまり,最終的な与信判断に大 きな
影響力を持たない。 しか し,こうした情報はハー ド情報 として金融機関内で
伝達されてこそ価値を発揮するものであ り,排他的なソフ ト情報 となるもの
は限 られている。ソフ ト情報 とは,例 えば経営者一族の資産状況に関 しエビ
デ ンス(証拠)は 取れない ものの担当者が認知 している,或いは債務者の取
引先に担当者が接触 し取引関係を確認 しているといったものである。
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そ もそ もハー ド情報 として蓄積されないソフ ト情報は,金融機関担当者 と
債務者 との人間関係の中に存在するものと考えるべきであろう。そうすると,
金融機関の組織の中で人間関係が近接 している場合にはソフ ト情報が継承さ
れてい く可能性がある。例えば 信用金庫や信用組合は営業基盤が比較的限
定されている上に組合員方式をとっているため,役 職者 と債務者の(数 年間
にわたる)接触頻度が高い。リレバ ンが小規模の金融機関において有効だと
する議論3)は,このような取引構造を前提としていると推察される。また,一
般に日本の金融機関では担当者個人に貸出の決裁権限(ク レジット・ライン)
は認め られてお らず,与 信金額によって支店長あるいは審査部ない し役員ま
でのラインで審査 ・認可する体制を敷いている。この場合に,ソ フ ト情報を
ハー ド情報に置 き換えることなく取引条件に反映することは非常に困難であ
る。ソフ ト情報 として活用 しうるのは,その情報を支店長あるいは審査部ま
で掌握 している場合である。このような債務者は極めて限 られるか,既 述 し
たように小規模の金融機関での長年の取引関係の中でソフ ト情報が本部まで
共有されている場合に限られる。逆に,一定規模以上の金融機関の場合には,
営業エリアが広い中で担当者の転勤があ り,ソフ ト情報の伝承が困難である
ため,顧 客 との人的関係が取引条件に継続的に反映されにくい。
第二の点について,リ レバ ンが実施されていれば長期的な取引関係が構築
される可能性が高いが,長 期的な取引関係があればリレバ ンが実行されてい
ると言えるだろうか。PetersenandRajan(1994)はリレバンの重要な側面 と
してメイン ・バンクとしての取引期間を指摘 してお り,リ レバンにより債務
者 も金融機関 もメリットを享受 し,結果的に取引が長期的に維持されるとし
ている。 しか し,メイン ・バンクとしての取引が長期問継続 しているか らと
いってリレバ ンが実行されている或いは実行で きるわけではない。 日本では
3)BergerandUdell(2002)は,リレバ ンには金融機関の組織構造が関係すると指摘
した上で,融 資決定までの審査階層が少ない小規模金融機関のほうが,担 当者と
役席者(支 店長など)の間に存在するリレバンに関する問題点が緩和されるとし
ている。
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メイン ・バンクとしての取引年数が米国に比べて長いが4>,そこには日本固有
の金融取引の特徴が反映 している可能性が高い。具体的には,①1980年代の
半ばまでは規制金利下の横並び条件の環境の中で貸出金利にほとんど差がな
かった,②不動産担保や第三者個人保証などの差し入れによりスイッチング・
コス トが非常に高かった,③ メイン・バ ンクとは従業員取引を含む複合取引
型であるため変更が困難であった,な どの点が指摘で きる。従って,日 本の
場合には取引年数の長さをリレバンの側面 として捉えることは必ず しも妥当
ではない。 リレバ ンには,金融機関側の能動的な姿勢が前提であ り,金融機
関担当者の資質が重要な要素 となって くる。従って,リ レバンを展開するに
は物理的制約があ り,その克服のために金融機関には相当の努力が必要であ
る。
結局,リ レバ ンのメリットについては,「日本においても欧米において確認
されたようなリレーションシップバ ンキングのメリットが存在する可能性は
ある。 しか し,そのメリットはそれほど大 きなものではなさそうである。 一
中略 一そのメリットが生まれるメカニズムには国によって違いがあるように
見受けられる。」[内田(2007)]ということであろう。そうであれば,全 ての
地域金融機関がひたす らにリレバンを推進することは適切ではない し,それ
を行政の指導によって行って もメリットはもたらされない。リレバンをどの
程度推進するのかは,む しろ地域金融機関に限 らずメガ ・バ ンクも含めてそ
れぞれの金融機関が自らの組織構造 と置かれた条件に沿って判断 してい くべ
きである。
(2)リレバンの評価
わが国においてリレバンが注 目され始めたのは,金融危機が進行 していた
2002年10月に金融庁が 「金融再生プログラム」を打ち出し,中小 ・地域金融
4)メイン ・バ ンクとしての取引年数は,日本では半数以上が20年以上,ド イッは20
年程度,ア メリカでは平均10年程度と言われている。
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機関の不良債権処理についての考え方を導入することを明 らかにした時期か
らである。その趣旨は,金融機関の不良債権問題を解消するために,金融機
関自身が債務者の業況を十分に把握 し,業況の改善を促すことにあった。金
融庁のリレバ ン推進は,既述 したような純粋な非対称性の解消にとどまるも
のではなく,金融機関が起業支援や事業再生を通 じて中小企業の活性化を図
るという領域にまで踏み込んだものとなっている5)。しかし,中野(2010)が
指摘するように金融機関 と中小企業には認識のギャップが存在 してお り,リ
レバ ンに対する中小企業の評価 も,「創業 ・新事業育成」や 「事業再生」,「担
保 ・保証人に依存 しない融資等」の項目で 「消極的」との評価が多い(表3-
1)。これ らの項 目は,金融機関にとってリスクが高かったり,特別の負担や
専門能力が要求されたりなど,必ず しも積極的に推進で きる項 目ではない。
この点で も,日本のリレバ ンは金融機関にとってかなり負担の重い もの とな
っている。中小企業の側から政策を推進する中小企業庁 も,「金融機関が 『経
営方針 ・事業計画の作成サポー ト』の13.3%であるのに対 し,中小企業では
3.0%と低 く,中小企業 と金融機関との間に経営方針 ・事業計画の作成に関す
る認識の相違を確認することがで きる」(中小企業白書2010年版)と 述べて
お り(表3-2),現状のリレバ ンに行き詰まりがあることを示唆していると言
えよう。
2011年度7月 に金融庁が公表 したリレバン ・アンケート調査結果6)は,アン
ケー ト項 目の体系が変わってお り過年度 と単純に比較で きないが,そ の中で
も近似 している項目を見ると,創業 ・事業開拓支援は,積極的評価(「積極的」
と 「やや積極的」との合計,以 下同じ)29.7%,消極的(「消極的」と 「やや
5)金融庁 「リレーションシップバンキングの機能強化に関するアクションプログラ
ム」(2003年3月),同「地域密着型金融の機能強化に関するアクションプログラ
ム(平 成17～18年度」(2005年3月)
6)平成23年5～6月実施した調査であるが,基 本的に平成22年度の地域密着型金融
に対する評価である。平成23年調査より調査項目が変更されており,平成22年度
以前の調査と単純には比較できないが,近似項目があるため本稿ではそれを比較
の対象とした。
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消極的」の合計,以 下同じ)24.9%,「どちらともいえない」29.2%であり,
積極的評価が消極的評価を上回った。平成20年度,同21年度には下回って
いたことを考えると,リ レバ ンの定着によって金融機関の姿勢が評価され始
めたとも考えられるが,積 極的評価の水準その ものは低下 してお り,まだ十
分に評価で きる状況にはない。次に 「経営改善支援」については,積極的評
価44.9%,消極的評価18.9%であ り,過年度の 「経営相談 ・支援機能強化」
に比較 して積極的評価が高まっている。これは金融庁による金融機関への取
り組み強化指示による結果であろう。また,金融機関側 も経営改善が債務者
区分の上位遷移をもたらし信用コス トの引 き下げにつながることか ら,積極
的に取 り組んでいると思われる。これに対 し,「事業再生 ・業種転換支援」は
積極的評価21.3%,消極的評価21.0%,「どちらとも言えない」34.8%であ
り,過年度よりほとんど変化がない。これは,事業再生支援は金融機関にと
って損益面での影響が大 きいだけでなく,再生スキームの策定が容易でない
ことを反映 している。
以上のようにリレバ ンの評価にはバラッキがある。この背景には,経営指
導や事業再生に関する金融機関の物理的かつ質的能力には限界があ り,金融
機関の数に比べ金融庁の言うところのリレバ ン対象の中小企業の数が圧倒的
に多い点がネックとなっていることがある。また,債務者である中小企業に
とっては,目先の資金繰 りが最 も重要であ り,先行 き不透明の経済環境の中
では事業計画の立案は後回しにせざるを得ない という事情がある。このよう
な状況下では,これまでの リレバンの取 り組みは評価で きるもののその手法
を再考する必要がある。経営相談や事業再生などには専門家の組織的な投入
が必要であ り,金融機関への過大な期待は回避すべ きである。地域金融機関
にとってリレバンをどう捉えるか,そ の範囲をどこまで広げるかは今後の大
きな課題である。
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表3-1.金融機関のリレバンへの取り組みに対する中小企業の評価
(単位:%)
積極的 消極的
創業 ・新事業支援強化 33.9(33.3) 36.1(41.4)
経営相談・支援機能強化 41.9(412) 33.2(38.7)
コンサルテ ィング能力 18.5 *36.010.4
事業再生 20.4(22.1) 34.9(442)
担保 ・保証人に依存しない融資等 29.8(33.8) 47.4(47.9)
企業の将来性・技術力評価 20.9(23.3) 49.1(51.4)
人材育成 26.2(29.9) 34.6(36.2)
地域活性化 28.2(31.8) 36.5(37.6)
(注)*「どちらとも言えない」,()内は平成20年度。
(資料)金融庁「平成21年度における地域型密着金融の取り組み状況について」
表3-2.中小企業が金融機関に求めるサービス
(単位:%)
長短貸出*金 利 引下 迅速 貸 出 将来性評価 実績評価 顧客紹介 計 画支援 信用強化*
中小企業 22.321.6L3.0 8.9 6.0 6.9 3.OII6.8
金融機関 9.09,136.6 17.1 5.6 7.65 18.312L.3
(注)*長短貸出…長期資金と短期資金それぞれを合計したもの,信用強化…金融機関自身の
信用力強化
(資料)中小企業白書2010年版
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(3)リレバンの 「進化」
金融庁は金融改革プログラムからスター トしたリレバンを推進する一方で,
地域金融機関の健全性確保のために不良債権処理の厳格化を求めて きた。 し
か し,リーマ ン・ショックによる急激な景気落ち込みの中で中小企業の資金
繰 り対策 として2008年11月に貸付条件緩和債権の取 り扱いを大幅に緩和し,
同債権が不良債権 とならないように措置を講 じるよう方針転換 した7)。その1
年後の2009年11月には金融円滑化法が成立 し,金融機関は債務者か ら返済
期限延長の要請があれば,貸付条件の変更等を行うよう努めることが定め ら
れた。更に,2011年3月31日に金融円滑化法を1年間延長 し,同時に 「円滑
化指針」8)と「改正内閣府令」の改訂を行った。「円滑化指針」で打ち出された
方針が,金 融機関による 「コンサルティング機能の発揮」である。「円滑化指
針」は円滑化法延長に付随 してお り時限的な指針であるとともに,対象は借
入金の期限が延長された債務者である。これに対 し,同様の内容が 「中小 ・
地域金融機関向けの総合的な監督指針改正案(以 下,「中小指針改正案」)」に
盛 り込まれた。「中小指針改正案」は恒久的な措置であ り,対象は金融機関と
取引する全ての中小企業である。即ち,「コンサルティング機能の発揮」は,
今後のリレバ ンの柱の一つ として位置づけられたのである。
この方針が打ち出された背景には,中小企業経営の前提 となるマクロ経済
7)金融機関が債務者の経営再建又は支援を図ることを目的に,金利の減免,返 済期
限の延長など債務者に有利となるような条件変更に応じた場合には,当 該債権は
貸付条件緩和債権 とみなされ,原則的に要管理債権として15%程度の引当金計上
が金融機関に求められる。例外 として,実 現可能性の高い抜本的な経営再建計画
があり3年以内に正常債権 となると認められる場合には,貸付条件緩和債権には
該当しない。また,中小企業再生支援協議会の支援の下で計画が策定された場合
にも貸付条件緩和債権に該当しない。金融庁はリーマン ・ショックによる急激な
経済情勢の悪化に対応すべ く,2008年11月に緊急措置として貸付条件緩和債権の
基準見直しを行い,実現性の高い再建計画の期間を3年から原則5年 へ,最長10
年へ と延長し,同時に1年 以内に再建計画が策定できる見込みがあれば貸付条件
の変更を取 り扱えることとした。さらに金融円滑化法により,金融機関が貸付条
件の変更に応 じやすいようにしている。
8)いわゆる 「金融円滑化法」の1年 延長(2012年3月末までの期限延長)に伴い,
金融庁は金融監督に関する指針 を策定し(「円滑化指針」),同時に開示 ・報告資料
の簡素化を図るための臨時措置として内閣府令を改正した(「改正内閣府令」)。
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の環境が全 く好転 していないため,い くらリレバンを推進 し貸付条件を緩和
して も中小企業の経営状況は一向に改善せず,最 終的には経営破綻に至 り貸
付債権が不良債権化 していたことがある。この状況に対処すべ く,今回の 「コ
ンサルティング機能の発揮」では金融機関に対 してリレバンの 「経営相談」
を一層強化することを求めるとともに,ソ リューション提案(問題解決提案)
の類型を提示する中で,「事業の持続可能性が見込まれない先」に対 しては債
務整理や自主廃業の決断を迫る場合 もあることを示 した。これは,更 に一歩
「進化」したリレバ ンの推進である。確かに将来展望のない債務者に対 し貸出
条件の緩和を続けていて も限界がある。従来か ら金融機関は慎重な判断の も
とに債務者に対 し自主廃業などの提案をして きたが,今 回のように金融庁に
よって例示されることになれば 中小企業へのインパク トは相当大 きなもの
となる。金融庁の指導の もとにリレバ ンが 「進化」 していけば 金融機関 と
りわけ地域金融機関の機能は債務者の事業性を判断する機能を強めてい くこ
とになり,まさに貸出先の命運を左右することになる。言い換えれば 金融
機能を使った中小企業のリス トラ或いは 「整理」である。 しかし,「整理」す
るだけでは地域経済の再生支援には力不足である。「中小指針改正案」では,
コンサルティング機能の発揮 と同時に地域金融機関に対 し地域の面的再生へ
の積極的な参画を求めているが,こ れを具体的に進めてい くために地域金融
機関が自主的にどう関与するのかが重要である。
4.金融機能の変化
(1)地域経済 と地域金融
疲弊する地域経済の下で金融機関 とりわけ各県の金融機能において重要な
地位を占める地銀は,どのような機能発揮を求め られるであろうか。既に,
金融機関の規模拡大が地域経済の拡大をもたらす時代は終わり,長引 く不況
の中で預金が増加 しているにもかかわらず貸出金が伸びず,地 域経済が縮小
する時代に入っている9)。貸出金の減少は,地域経済の停滞が原因で貸出需要
9)金融深化説と収束仮説に関する議論は,山根 ・筒井(2009)などを参照のこと。
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その ものが減少す る とともに,信 用 リス クの増加 によって金融機関が貸 出に
慎重 な態度 を取 ってい るこ との反映であ る。
金融危機が発生す る直前の1996年度 とリーマ ン ・シ ョック直前 の2007年
度の県別名 目総生産を比較す ると,こ の11年問に全県合計平均でわずか0.4%
の増加 にす ぎない(表4-1)。 単純年平均 に換算する と0.036%であ り,ま さ
にゼ ロ成長であ る。 この 中で特 に減少が著 しか った上位3県 は,兵 庫マ イナ
ス13.1%,高知 マイナス10.3%,北海道マイナス10.2%であ る。主 として
北海道 ・東北地方 と関西 ・山陰地方で減少が 目立 ってい る。逆 に増加 した県
は,三 重ll.4%,愛知7.9%,静 岡5.6%,埼玉5.3%な ど自動車生産の増産
の恩恵 を蒙 った地域であ った。 なお東京 は8.8%の増加 を示 してお り,輸 出
基地 を抱 える地域 と同様 に一定の経済規模拡大 を実現 してい た。
次 に名 目県民所得の増減 を見 る と,減 少 した上位県の顔ぶれ は同 じであ る
が,減 少幅が大 きくなってい る(表4-1)。 上位県 はほとん どが10%以 上の
減少,全 県平均で も2.5%の減少であった。2007年度の県民所得が1996年度
を上回ったのは,増 加率が高い順 に東京13.0%,三重7.9%,沖縄6.6%,静
岡4.0%,愛知3.5%の わずか5県 であった。 リーマ ン ・シ ョック前にもかか
わ らず所得環境が冷 え込んでいたこと,東 京一極集中であった ことが わか る。
その後2008年9月 の リーマ ン ・シ ョックの影響 で東海地域 の景気 も一気 に悪
化 し,2008年度 の段階で1996年度の水準 を上回っていたのは,沖 縄 と東京の
2県 とな って しまった。生産ベースでは9県 が1996年度 をかろう じて上 回っ
たが,所 得ベ ースでは 日本経済 は1996年度の水準 に逆戻 りして しまったので
あ る。
県別の預金 ・貸出金 の状況 を見る と(表4-2),経 済規模が縮小 しているに
もかか わ らず預金残高 は増加 し,他 方で貸 出金 は著 しく減少 してい るため,
結果的 に県ベ ースの預貸率1°)は低下の一途 を辿 っている(表4-3)。預金増加
率 と貸 出金増加率の乖離が最 も著 しいの は東京で,そ の結果 として預貸率 は
10)一般に預貸率はある金融機関あるいは金融機関の集合体(都 銀,地 銀など)に用
いられる概念であるが,こ こでは便宜的に県単位での貸出金の預金に対する比率
として使用している。
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1998年度の166%から2007年度には100.9%に低下 した。それでも東京は
100%を維持 してお り,預金が貸出金に充当される状況である。これに対 し,
名 目県別総生産の減少県で預金増加率 と貸出金増加率の乖離が最 も大 きい大
阪府では,県ベースの預貸率は1998年度123.5%(貸出超過)か ら2007年度
には74.2%(預金超過)に 低下 した。東京,大 阪など都市部における貸出の
減少 と預貸率の低下は不良債権の集中的な処理の反映であると考えられるが,
全国的な預貸率の低下は日本経済全体の弱さを反映するものである。
預金 ・貸出金の状況 と県別総生産の相関関係を見ると,県別貸出額 と名 目
県別総生産の問には正の相関関係が観察される。例えば,大阪では96年度か
ら07年度にかけて県民所得が100.0から91.0へと9%減少 したのに対 し,
県別貸出額は100.0から70.3と約30%減少 した(図4-1)。他方,同期間に
預金は17.1%増加 している。即ち預金と県別総生産の問には逆相関が見られ,
貸出に回らない預金は既述した通 り国債投資に振 り向けられてきた。 しかし,
国債投資は金融機関の安定収益には寄与 して も,中央財政の再配分機能があ
るとはいえ地域経済の直接的な発展に寄与するとは考えにくい。地域金融機
関は,国債投資の収益 と増加する預金の活用を地域の発展にどう活用するか
を検討 しなくてはならない。
表4-1.名目県別総生産,名目県民所得の変化(1996年度～2007年度)
(単位:%)
名目県別総生産 名目県民所得
北海道③ △10.2 高知② △10.3 北海道③ D14.2 高知① △17.8
岩手⑨ △6.0 長崎⑧ △6.4 岩手⑤ △11.7 長崎⑦ △11.0
新潟④ D7.6 (参考) 新潟⑨ D9.7 (参考)
富山⑨ △6.0 全県 0.4 富山⑨ D9.7 全県 △2.5
大阪⑩ △5.8 東京 8.8 大阪⑥ D11.1 東京 13.0
兵庫① D13.1静岡 5.6兵庫⑧ D10.5静岡 4.0
奈良⑦ △6.5 愛知 7.9奈良② D14.3 愛知 3.5
鳥取⑥ △6.9 三重 11.4鳥取④ D13.1三重 7.9
愛媛⑤ △7.0 沖縄 8.4 愛媛③ D14.2沖縄 6.6
(注)県名のあとの丸数字は減少率の順位を示す。
(資料)内閣府「県民経済計算」
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表4-2.預金・貸出金の増減率(1998年度～2007年度)
(単位:%)
預金 貸出金
北海道 9.7 高知 0.3 北海道 △16.7 高知 D1.9
岩手 7.1 長崎 4.0岩手 △3.8 長崎 021.6
新潟 3.8 (参考) 新潟 △16.7 (参考)
富山 6.5 全県 18.2富山 △6.4 全県 016.7
大阪 17.1東京 28.4大阪 X29.7 東京 021.9
兵庫 11.2静岡 9.5兵庫 △19.9 静岡 10.0
奈良 .・ 愛知 18.5奈良 D7.0 愛知 017.4
鳥取 10.9三重 11.2鳥取 △2.0 三重 D6.8
愛媛 16.1沖縄 25.4愛媛 21.6沖縄 15.3
(資料)日本銀行「都道府県別預金・貸出金残高」
表4-3.都道府県別の預貸率
(単位:%)
1998年度 2007年度
北海道 91.6高知 65.1 北海道 69.5高知 63.7
岩手 59.2長崎 79.3岩手 53.1長崎 59.8
新潟 71.2 (参考) 新潟 57.1 (参考)
富山 75.6全県 104.6富山 66.5全県 73.7
大阪 123.5東京 166.0大阪 74.2東京 100.9
兵庫 78.0静岡 73.2兵庫 56.2静岡 73.6
奈良 56.3愛知 :1 奈良 45.6愛知 56.4
鳥取 69.1三重 63.0鳥取 61.0三重 52.8
愛媛 78.1沖縄 85.1愛媛 .. 沖縄 78.3
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図4-1.大阪府の貸 出金,預金と県民所得の相 関関係(1996年度=100)
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(2)地域金融機関の経営の方向性
地域経済の疲弊は金融機関の経営に大 きな影響を及ぼす。このため地域金
融機関自らが地域の再生に積極的に関わっていかなくてはならない。リレバ
ンもこのような危機意識の もとに金融庁によって推進されて きた。一方で,
バブル崩壊 と不良債権処理の過程の中で地域金融機関の統合による経営の安
定 と金融機能の維持 ・強化を図るべ く金融機能強化法が施行 され,旧 法で2
行,改 正法で13行に公的資金が投入 された(表4-4)。しかし,同法の改正
法(08年12月成立 ・施行)で は上記の趣旨が薄れて,公 的資金投入は必ず し
も経営統合を前提 とせず,公 的資金投入はむしろ中小企業の資金繰 りのため
の貸出維持が主な目的 となった。結果的には地域金融機関の統合再編は進ま
ずに,従来型の銀行スタイルが温存されている。だが,地 域経済の疲弊は止
まることなく,地域金融機関の経営安定その ものを確保することがまさに重
要な課題 となっている。以下では二つの方向性を検討する。
表4-4.金融機能強化法,同改正法による公的資金投入行(西暦)
投入時期 金融機関名(本店所在地県名、投入金額(億円))
06年12月 紀 陽HD(和 歌 山、315)、豊和銀 行(大 分 、90)
09年3月 北洋 銀行(北 海道 、1000)、福 邦銀 行(福 井 、60)、南 日本銀 行(鹿 児 島 、150)
09年9.月 み ちの く銀 行(青 森 、200)、き らや か銀行(山 形 、200)
第 三銀行(三 重 、300)、山梨 県民信組(山 梨 、450)
09年12月 東 和銀行(群 馬 、350)、高知銀 行(高 知、150)
10年3月 フィデ アHD北 都 銀行(秋 田、130)、宮崎太 陽銀行(宮 崎 、130)
11年9月 仙 台銀行(宮 城 、300)、筑 波銀 行(茨 城 、350)
(注)1.公的資金投入の根拠法は,06年12月は旧法,09年3月以降は改正法。
2.公的資金投入方法は,山梨県民信組は信託受益権方式,それ以外は優先株式・転換型。
(資料)預金保険機構「金融機能強化法に基づく資本増強実績一覧」及び各社決算資料
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第一は,戦略的ALMの採用である。低金利状況を活用して低い調達コス ト
で普通預金を集め,こ の一定部分をコア預金(流 出しない預金)と 位置づけ
る。これをベースに国債投資を拡大する方法である。短期金融市場で低金利
状況が続けば,このALMによりほぼリスクなしで国債利回りと普通預金利率
の差額を収益 とすることがで きる。都銀 と地銀の国債保有残高 と普通預金残
高の比率を見ると,87年3月期にはそれぞれ36.0%,40.0%とほぼ同水準で
あった。これが11年3月期には都銀の国債保有残高は101.4兆円(87年3月
期比13.9倍),普通預金残高は140.2兆円(同6.9倍)になった(表4-5)。
これに対 し地銀は,国債保有残高が30.1兆円(同4.2倍),普通預金残高が
97.5兆円(同5.4倍)と普通預金の増加率が国債の増加率を上回った。この
結果,都 銀の同比率がll年3月期には72.3%に達 しているのに対 し地銀は
30.9%にとどまってお り,地銀はALM上の観点からは国債投資を拡大する余
地が大 きい。 しか し,この方法は短期的な収益拡大 という観点では正 しい も
のの,こ れだけでは地域金融機関が果たすべ き長期的な地域再生支援には繋
が らない。戦略的ALMによる収益をどのように地域に還元してい くかまで踏
み込んで検討 しなくてはならない。
第二は,「恒久的リレバ ン」の推進である。既述 したように現状のリレバン
は顧客側の評価が必ず しも高 くなく,それはリレバ ンのコス トとなって金融
機関の収益を圧迫 している。つまり,時間と人員を充当する割には債務者か
らその対価を受け取ることがで きない という課題がある。これは,中小企業
には有料で経営相談を依頼する慣習がないことや,対 価を払って単発的な経
営指導を受けて も必ず しも具体的な成果に結びつかないこと,金融機関同士
の激 しい競争の中では金融機関側がコス トを犠牲にしてリレバンを遂行せざ
るをえないことなどが原因であろう。そこで,「恒久的リレバン」は,貸出先
の経営課題に踏み込んだ提案を継続的に実施 し,同時に地域の集積情報を活
用することで債務者の経営状況を改善することを目的としている。この結果
金融機関は貸出金利のダンピング競争に陥ることなく,リスク負担に見合う
貸出金利の 「定価販売」が実施で きるという考え方である。この考え方は正
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当であ り,本来であれば金融機関は債務者の リスクに見合うコス トない しリ
ターンを要求 し,債務者はそれに応えるべ きである。 しか し,現実にはオー
バー ・バンキング状態の中で金融機関同士が激 しく競争 してお り,債務者に
正当なコス トを要求で きる状況にはない。また,平時であれば 「恒久的リレ
バ ン」対象先は少数で済むが,現 状の不況下では対象先が多す ぎ,金融機関
側の質的 ・物理的能力に限界がある。結局,「恒久的リレバ ン」を推進 しても
収益に結びつけられる可能性は小さい。
以上のように考えると,両者を別々に推進するのではなく,収益面 と地域
支援を結合させた経営を展開すべ きだということになる。だが,全 ての地域
金融機関にこのような経営を期待することは,規模の面で も質の面で も困難
である。そ もそ も地域金融機関という概念は2000年前後の金融危機への対処
の中で使われ始めたものであ り,そこでは地銀か ら信組まで一括 りにされて
いるが,そ れ以前は地銀,第 二地銀,協 同組織金融機関 と明確に分類されて
いた。地域の面的再生支援 という目標に即 して考えれば,地銀 とそれ以外の
地域金融機関の役割は区別すべきである'1)。つまり,地域金融機関,と りわけ
一定規模を誇る地銀は,戦略的ALMで 獲得 した収益を 「恒久的リレバン」
を更に進化させた新たな形で地域の発展につなげるという,よ り発展的な役
割を模索すべ き段階に来ている。
11)地銀 と第二地銀の持ち株会社ないし統合会社,大 手信金など地域によって様々な
状況があり,それらを排除するものではない。ここでは地域における有力な金融
機関として地銀を代表例 とした。
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表4-5.都市銀行と地方銀行の国債保有額と普通預金残高の比率
(単位:兆円)
87.03期 97.03期 11.03期
都銀 地銀 都銀 地銀 都銀 地銀
総資産 318.4 125.3 434.0 201.2 454.8 242.9
国債保有残高(a) 7.3 7.2 8.6 10.2 101.4 30.1
対総資産比率 2.3% 5.7% 2.0% 5.1% 22.3% 12.4%
普通預金残高(b) 20.3 :1 39.6 34.0 140.2 97.5
対総資産比率 6.4% 14.4% 9.1% 16.9% 30.8% 40.1%
(a)/(b) 36.0% 40.0% 21.7% 30.0% 72.3% 30.9%
(資料)「大蔵省銀行局年報⊥全国銀行協会「財務諸表分析」
5.地域金融機関の課題
(1)地域経済の状況
既述 したように,地域経済は東京など一部を除 き縮小が続いている。この
原因として,平 成不況による所得減少 と購買力の低下,少 子高齢化による需
要の減少 と需要構造 の変化,産 業空洞化による生産 ・所得の減少が指摘で き
る。地方ではこれ らが重層的に生 じてお り,事態打開のための方策が見出せ
ないのが現実である。特に,地方では産業空洞化現象が急速に進展 してお り,
基幹産業が失われている。
日本商工会議所の2002年のアンケー トによれば,「製造業の空洞化影響に
ついて」に対する回答のうち 「ある」が62.4%,「地域の空洞化の状況につい
て」の問いに対する回答のうち 「深刻である」が73.5%に達していた(表5
-1)。東 日本大震災後に 「超円高」が進行 していた2011年7月の帝国データ
バンクのアンケー トでは,「産業空洞化への懸念について」の問いに対し,「あ
る」が全体で76.5%,特に中小企業では77.3%と大企業より高い水準となっ
た。海外流出が加速する要因については,「円高」,「人件費が高いため」が震
災による 「電力などのエネルギー供給問題」よりも高い割合を示 した。即ち,
産業空洞化現象は約7割 の企業が懸念する長年にわたる構造的な問題 となっ
てお り,エネルギー問題など震災の一時的な現象を除いたとして も解決で き
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ない状況 となっている。
現在のようなマクロ経済環境の悪化が続 く状況では,リ レバンに代表され
る中小企業の現状改善型では限界があることも事実である。マクロ経済環境
を是正することが最 も需要であるが,少 子高齢化など構造的問題に対処 しつ
つ地域経済の停滞に対処するためには,同時に既存の枠組みを超えて現状を
前向 きにブレイク ・スルーする対策が必要である。
表5-1.産業空洞化の動向に関するアンケート調査
「地域 産 業空洞 化 の実 態調 査 」… 日本 商 工会議 所 ア ンケー ト調 査(2002年)
(1)製造 業 の空洞 化 の影 響 につい て
① 「ある」(62,4%)、② 「ない」(12.7%)、③ 「わか らな い」(24.9%)
(2)地域 の空 洞化 の状 況 につ いて
① 「深 刻 で ある」(73.5%)、② 「そ れ ほ ど深 刻 で はない 」(17.8%)、
② 「わか らない」(8.7%)
「産 業空洞 化 に対 す る企業 の意 識調 査 」 …帝 国デ ータバ ンク調 査(2011年7月 調 査)
(1)産業 空洞 化へ の懸 念 につ いて
① 「ある」(全体76.5%、うち大 企業73.8%、中小企 業77.3%)
② 「な い」(3.6%)、③ 「わ か らない 」(19.9%)
(2)海外 流 出が加 速す る要因
① 「円高」(49.2%)、② 「人 件費 が高 い た め」(39.5%)、
③ 「電 力 な どのエネ ル ギー 供給 問題 」(37.9%)、
④ 「税制 」(法人 税や 優遇 税制 な ど)(28.3%)、⑤ 「取 引先 企業 の海 外移 転 」(26.5%)、
⑥ 「人 口の減 少 」(23.4%)、⑦ 「新興 国 な ど海 外 市場 の成 長性 」(22.4%)
⑧ 「経 済 のグ ローバ ル化 」(21.4%)⑨「原 材料 な どの調 達 費用 が高 い た め」(12.9%)
⑩ 「為替 の リス クヘ ッジ」(12.0%)
(2)地域金融機関の地域活性化への取 り組み
中小企業庁はこれまで地域活性化のために中小企業対策を実施 して きた。
このうち中小企業金融に関わるものは表5-2の通 りである。 しかし,これを
見ると金額ベースでは資金繰 り対策が中心であ り,再生ファンドや投資育成
関連の金額は小額にとどまっている。この点はわが国の中小企業政策の重要
な課題である。
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施策名 実施内容
セ ー フテ ィネ ッ ト金 融 2011年3月末 時点 で4.3兆円の融資 を実施 。
貸付条件変更等の推進 予算枠330億 円、2011年3月末時点 で信用 保証 協会保 証7.4兆
円、 日本公 庫、 商工 中金計4.6兆円 の条件変 更 を実施
中小企業再生ファンド 2003年3月創 設以 来、2010年度 まで に22件 の ファ ン ド設立 、
総額794億 円。当該 フ ァン ドに よる投資 実績 は10年3月 末 まで
に156社、約328億円
中小企業投資育成会社 2011年3月末 時点 の投資残 高 は2,223社、699億円
(資料)中小企業白書2011年版
地域経済の再生のためには,ガゼル企業(新 規開業企業の中で特に成長性
が高 く雇用創出効果の大 きい企業)の 発見 と開拓が重要である。新規開業企
業の場合,初 期段階は資金調達が大 きな負担であ り,多 くは自己資金や創業
者の親類などか らの借入金で賄っている。 しか し,次の成長段階に入る時点
に必要な資金を自己資金で賄うのは困難である。他方,地 域金融機関は将来
にわたって自らの経営を維持 してい くためにも,地域に根付いた事業の発展
を支援 しなくてはならない。例えば,佐藤(2008)は,「地域経済が発展を維
持するためには事業体 も新陳代謝を繰 り返 し,新 しく地域を牽引する事業体
が生まれ続けなければならない。地域経済を支える事業体 と新たに生まれる
事業体,こ れ らに資金を供給 して成長を促す金融機関 との相互作用が地域に
新 しい資源を創造 し活力を注入する。」と述べつつ,現 実には新規開業への資
金供給の半分は日本政策金融公庫(旧 国民金融公庫)が 担ってお り,民間金
融機関は消極的であるとしている。
こうした指摘がある一方で,地 域金融機関では地域振興のために新型融資
への取 り組みが始まっているの も事実である。その一例が 日銀による成長基
盤強化を支援するための融資制度(以 下,「日銀新型貸出制度」)である。表
5-3は,地域金融機関が 日銀新型貸出制度を活用 した貸出プログラムの例で
ある。各行は日銀の示 した環境 ・エネルギー事業 医療 ・介護 ・健康関連事
業,ア ジア投資 ・事業展開などの18「成長分野」に沿った形で貸出適用範囲
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を定めて取 り組んでいる。個別行ごとの実績は明 らかではないが,日 銀の発
表によれば2011年9月実行の第5回分で貸出枠の3兆円に達 した(第5回 分
は申請金額に対 して按分 して配分,表5-4)。第1回,第2回 こそ大手行の実
行金額が大 きかったが,第3回 以降は地域金融機関の取 り組みが活発になり,
貸付金額,貸 付数 とも大 きく増加 している。これは新成長分野に対する資金
ニーズが高いことを反映 したものだと考えられる。 しか し,他方で既存貸出
か らの実質的な乗換えとの指摘や,新 規開拓は進まず低金利貸出競争に陥っ
ているとの指摘もあり'2),どの程度まで新成長分野に寄与 しているのかは判断
しにくい。仮に現時点では乗 り換えの貸出であったとして も,こうした貸出
が呼び水 となって金融機関が独自の資金を新成長分野に貸 し出すことにつな
がれば,地域活性化の一助にはなるであろう。 しか し,そ もそ も貸出を通 じ
ての地域支援には限界があるのも事実である。金融機関としての 「預金保全」
という使命を考えれば,リスクの高い貸出には慎重な態度を取 らざるをえな
い。また,債務者にとって も負債形式での資金調達は負担が重 く,自己資本
状況を重視する金融機関の自己査定では不利に働 くことになる。金融機関に
とって も債務者にとって も,貸出に代わる何 らかの資金調達形態が必要であ
る。
12)日本経済新聞2010年7月17日記事。
で返済期間は1年 。
日銀から各金融機関への貸出金利は年0.1%
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表5-3.日本銀行「成長基盤強化を支援するための融資制度」への各行の取り組み例
金融機関名 特 徴
北海道銀行 「道銀 成長 基盤応 援 フ ァン ド」総 額300億円、医療 ・介護 ・健 康 関連 事業 、
農林水 産業 ・農 商工連 携事業 を は じめ18分 野が対象 。
横浜銀行 「成長 戦 略分野 支援 ファ ン ド～輝 き」総 額1500億 円、環境 、健 康 、アジ
ア市場 な ど同行 が定 める6つ の成長分 野が対 象。
十六銀行
・岐阜銀行
「新 ・成長 戦略 フ ァン ド」(十六銀行:総 額100億 円、 岐阜銀行:総 額50
億 円)「中部 もの づ く り」 に関す る分野 、 「ア ジア を中心 とす る海 外進 出」
に 関す る分 野 な ど6分 野 が対象。
京都銀行 「地域 活性 化融 資プ ログ ラム」融 資枠1000億 円 、研 究 開発 、環 境 ・エネ
ル ギーな どの5分 野 が対象
百五銀行 「成長 分野 支援 フ ァン ド」総 額200億円、ア ジア諸 国 にお け る投 資 ・事業
展 開、環境 ・エ ネル ギー事業 な ど5分 野が対 象。
池田泉州銀行 「成長 基盤 強化 支援プ ログラム」先 進テ ク ノ、環 境 ・地域 活性 化、ア ジ ア ・
チ ャイナ ビジネ ス支援 、医療 ・介護 の5分 野 に各100億円 目途の融 資。
近畿大阪銀行 「関西を元気にする近畿大阪成長分野ファンド」日銀が例示した18分野が
対象。
鳥取銀行 「と りぎん成長 分野強 フ ァン ド」環 境 ・エネル ギー な ど6項 目が対象(日
銀18分 野、鳥 取県経 済成 長戦 略にお け る戦 略的推進 分 野15分 野)。
阿波銀行 「あわ ぎん成長 基盤強 化 ファ ン ド」融資 枠200億円、医療 ・介護 ・健 康関
連産 業の他 、地場 産業 のLED(発 光 ダイ オー ド)関連 を含 む5分 野 が対象 。
福岡FG 「FFG次世代 創造 プ ログラ ム」 日銀 が定 め る18分野 が対象 。
(資料)日本経済新聞2010年7月17日記事,日銀資料と各社公表資料をもとに作成。
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表5-4.日本銀行による「成長基盤強化を支援するための資金」供給実績
(単位:億 円,社)
第1回 第2回 第3回 第4回 第5回 残高
実施時期 10年9月 10年12A 11年3月 11年6月 11年9月 11年9月
貸付金額 4,625 9,983 7,221 8,296 1,395 30,000
大手行 3,204 5,987 2,627 2,125 228 13,465
地域 1,106 3,607 4,052 4,551 945 13,585
その他 255 389 542 1,620 222 2,949
貸付先数 47 106 122 126 99 142
大手行 10 12 12 10 7 12
地域 33 90 103 110 87 123
その他 4 4 7 6 5 7
(注)1.大手行は,都市銀行6行,信託銀行4行,あおそら銀行,新生銀行,計12行。地域は地
方銀行,第二地方銀行,信用金庫。「その他」は,系統上位金融機関,政府系金融機関,
外国金融機関,証券会社等。
2.「残高」は小数点以下を四捨五入。
(資料)日本銀行
(3)投資的分野への進出
池尾(2011)は,現在の金融状況について,「金融のオリジネーション機能
と 『リスクの移転 ・加工』機能の強化が十分に図 られず,価 値創造活動支援
の機能が弱いまま今 日に至っている。」とし,「ハンズオン(hands-on)で企
業を育てるというプライベー トエクイティ(PE)ファンド的な機能を日本の
金融機関,と くに地域金融機関が果たすこと必要になっているとみ られる。」
と述べ,そ の上で市場型間接金融を活用 したリスクの移転 ・加工機能強化の
必要性を強調 している。わが国における市場型間接金融の必要性は,2000年
代前半の金融危機時か ら盛んに言われて きた。その 目的は,間接金融の もと
で銀行に信用リスクが集中することを回避することであった。 しか し,わが
国では市場型間接金融は大 きく発展することなく,む しろ相次 ぐ金融資本市
場の不安の中で,大 企業です ら銀行借入れに回帰する状況 となっている。
市場型間接金融の問題点は,エ イジェンシー関係が複雑になって外部か ら
見えにくく,エイジェンシー問題が発生 しやすいことにある。例えば 何 ら
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かの理由で金融機関の自己資本比率が低下 しそうになると,その対策 として
貸出債権を証券化 して売却することになる。この場合に,金融機関にはで き
るだけ正常債権を残 し非正常債権を切 り出したい という衝動が働 く。外部格
付け機能が適正に働いていない場合には,こ うした衝動が現実になる可能性
を否定で きない。中野(2005)は,「現在のわが国のように金融機能が銀行に
集中している上,合 併による銀行の集約化や持ち株会社方式を通 じた金融機
関の囲い込み化が進行 している状況下で,投 資家の理解度を十分に踏まえな
いまま市場型間接金融を議論 しうるのか どうか,ま た健全に機能 しうるのか
どうかの検証が必要であろう。」と,市場型問接金融の課題 を指摘 している。
しか し,米国で発生 したサブプライム ・ローン問題は,証券化に伴う問題
点を明 らかにし,逆に市場型間接金融に関する投資家のリスク意識を高める
ことになった。このため,懸 念されたエイジェンシー問題は抑制され,監 督
体制 も従前に比較 して整備されている。その意味では,リーマ ン・ショック
以降は,む しろ市場型間接金融を進めやすい環境になった評価で きる。金融
機関がこうした環境の変化を活用で きるか どうかは,金融機関自身の努力に
依存 している。地域経済の将来を展望すると,地域金融機関は地域の新規事
業への貸出ではなく,投資的側面か ら地域支援を強化する必要がある。具体
的には,地域金融機関が地元ファン ドを組成 し,投資家を募ることになる。
そのためには,相当に高い レベルの事業発掘能力やモニタリング能力が必要
である。
このような新規事業支援は,主 に地方自治体が資金を拠出する形で行われ
てきたが'3),その規模は十分ではない。また中小企業庁 レベルでも中小企業投
資育成株式会社を通 じて新規企業などへの投資が行われて きたが,そ の規模
は2011年3月末で投資残高2223社,699億円にとどまっている。また,大手
の地銀ではすでに別会社方式で投資会社やベ ンチャー ・キャピタルを設立し,
13)最近の例では,香川県三豊市の中小企業振興基金(1億円)や兵庫県のベンチャー・
ファンド(10億円)な どがある。
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実績を上げているところもある'4)。また,東 日本大震災からの復興のために,
日本政策投資銀行 と七十七銀行が共同で投資ファンド(正式名称 「みや ぎ復
興ブリッジ投資事業有限責任組合」)を設立する事例 も出てきている'5)。ただ
し,この場合で も自行の資金を投入 してお り,地域投資家の資金を幅広 く直
接活用するまでには至っていない。
地域振興投資を金融機関が実施するためにはどのようなスキームが考えら
れるであろうか。市場型間接金融の具体的な設計に関 して参考 となるのは,
東京都の発行 した借入債務担保言登券CLO(保証協会保証付 き)である。保証
協会の保証付 き貸出債権を東京都が信託受益権を設定 して投資家に発行 し,
貸出債権の証券化を図っている。このCLOのデフォル ト率は,リ ーマン ・シ
ョック前年である2007年で16.15%であった。かなり高い水準であるが,こ
の水準が一定の参考になる。また本件に参加 した債務者のアンケー トによれ
ば,CLO方式のデメリットとして,① 金利が高い,② 金利が直前 まで決定 し
ない,③ 借入限度額が少ない,④ 保証協会の枠は残 してお きたい,な どであ
った。つまり,債務者側か ら見ればCLOはあ くまでも借入金である上,限 度
額や借入金利で必ず しも従来 と比較 して有利なものではない という点が浮か
び上がっている。こうした点を解消するためには,①貸出ではなく投資の形
態を取る,②幅広 く一般投資家を募 り一定規模の金額を設定する,③一般投
資家のリスク負担を軽減する,方式が望ましい。自治体依存のファンド方式
は結果的に地方の財政負担につながるため,金 額的にも限界がある。そこで
地域金融機関が最終 リスクを負担する方法を検討 したい。
具体的な建付けとしては,特別 目的会社方式によって信託受益証券を発行
し,シニア部分を地域個人投資家 メザニン部分を保険会社や他の金融機関,
14)例えば,横 浜銀行 「ゆめファンド投資事業組合(25億円)」,京都銀行 「京都ベン
チャー育成ファンド投資事業有限責任組合」など。
15)2011年8月31日付でファンドを組成。金額50億円,存続期間10年,投資期間3
年。但 し,日本政策投資銀行が100%出資する株式会社東北振興パー トナーズが運
営者且つ無限責任組合員,日 本政策投資銀行と七十七銀行は有限責任組合員。
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エクイティ部分を地域金融機関が保有する構造が考えられる。地域金融機関
が主導するファン ドである以上,対 象先が倒産 したような場合には,表5-5
に示 したように金融機関自身の損失に加え風評被害 も生 じうる。このため,
金融機関はモニタリングを強化するとともに,追加支援貸出への対応(上 限
額の設定),期限到来時の対応などを厳格に定めることが必要である。また,
リスク分散の観点から,他地域の金融機関と共有劣後方式(CLOの沖縄方式)16)
を設定することも検討すべ きである。地域金融機関 とりわけ地銀が主導 して
ファン ドを組成する意義は,地銀のステイタスがその地域において高 く信頼
を得ていること,継続的な取 り組みが期待で きること,銀行業務を通 じてそ
の地域において豊富な顧客層を有 していること,経営規模が一定 レベル以上
であ り面的な投資先発掘活動が可能であること,他の地銀 と連携 してリスク
の分散やビジネス ・マ ッチ ングが期待で きることなどである。一般の投資フ
ァンドの場合にはこのような効果が期待で きない。
貸出で も投資で も,デフォル トした場合には金融機関の純資産が殿損する
点は同じである。また,リ レバ ンの推進,リ レバンの 「進化」,さらには 「恒
久的リレバン」の推進によって,地 域金融機関はこれまでの債権者 としての
立場を大 きく上回る役割 と責任を求め られている。そうであれば 回収前提
としてリターンに上限が設定されている貸出資産に業務をとどめるのか,あ
るいは回収を必ず しも前提にしないがリターンに上限のない投資資産に業務
を拡大するのか,一 定の規模を誇 り地域を面的に支える使命を持つ地域金融
機関には相当の決意が求め られている。
16)2006年3月に 「全国地銀CLO(沖縄CLO)融資」で発行された信託受益証券では,
沖縄銀行と琉球銀行が合同でジュニア劣後債権を共有しリスク分散を図った。
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表5-5.投資 ファンド組 成 方 式 の メリット・デ メリット
メ リッ ト デ メ リッ ト
金融機関 ・地元新規事業の発掘、地域支援
・リスクの分散(投資家の活用)
・付加及び追加資金支援リスク
・損失負担リスク
・対象先倒産時の風評被害
地元企業 ・返済負担からの解放、資本の充実
・信用力強化、資金調達の容易化
・経 営 への干渉
個人投資家 ・ハ イ ・リター ンの 可能性
・地元支 援意識 の 向上
・長 期投 資
・損 失負 担 リス ク
以上
【参 考 文 献 】
BergerandUdell(1998)"TheEconomicsofSmallBusinessFinance:TheRolesofPri-
vateEquityandDebtMarketsintheFinancialGrowthCycle".journalofBanking
andFinance,Vo1.22.
BergerandUdell(2002)"SmallBusinessCreditAvailabilityandRelationshipLending
TheImportanceofBankOrganizationalStructure,"EconomicJournal,Vol.112
PetersenandRajan(1994)"TheBenefitsofLendingRelationships:EvidencefromSmall
BusinessData"TheJournalofFinanceVoLXLIX,No.1
池尾和人 ・柳川範之(2006)「日本の金融システムのどこに問題があるのか」池尾和人・
財務省財務総合政策研究所編 「市場型間接金融の経済分析』 日本評論社
池尾和人(2011)「再来する資金不足時代における銀行の役割」『金融財政事情』2011
年4月11日号,金 融財政事情研究会
内田浩史(2006)「市場型間接金融と金融機関の機能」池尾和人 ・財務省財務総合政策
研究所編 「市場型間接金融の経済分析』日本評論社
内田浩史(2007)「リレーションシップ ・バンキングの経済学」筒井義郎 ・植村修一編
『リレーションシップ ・バンキングと地域金融』 日本経済新聞出版社
大久保豊(2008)『不完全なVaR』金融財政事情研究会
佐藤郁夫(2008)「地域活性化のための資金調達システム」『拓銀破綻後の北海道経済』
日本経済評論社
多胡秀人(2008)『地域金融論』きんざい
金融機能の変化 と地域金融機 関の役割157
多胡秀人 ・長濱裕士(2005)「地域金融機関はなぜ強 くなれないか』中央経済社
中野瑞彦(2005)「不良債権処理と金融システムの将来像」一ノ瀬篤編 「現代金融 ・経
済危機の解明』ミネルヴァ書房
中野瑞彦(2010)「金融危機と地域金融機関の課題」「桃山学院大学経済経営論集』第
51巻第2号
野間敏克(2007)「地方銀行パフォーマンスと地域経済」筒井義郎 ・植村修一編 「リレ
ーションシップ ・バンキングと地域金融』(2007)日本経済新聞出版社
山根智沙子 ・筒井義郎(2009)「銀行部門と地域の経済発展」「金融経済研究』第28号
(なかの ・みつひこ/経済学部教授/2011年11月14日受理)
